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Abstract 
Indonesian Stock Exchange has launched a social marketing campaign program in 2015 to increase the 
number of new investors amid the low level of capital market utilization by society. This study aims to 
analyze and discuss the influence of social marketing campaigns to stock invest intention with attitude 
and the subjective norm in the TRA model as mediation variables. The type of this research is conclusive 
with a quantitative approach. The population is the student of Economics Faculty, State University of 
Surabaya. The questionnaire is distributed to 110 respondents and data was analyzed using a Structural 
Equation Model (SEM). The result shows that social marketing campaign has a significant positive effect 
on attitude and subjective norm, while attitude and subjective norm has a significant positive effect to 
stock investment intention, but social marketing campaign has no significant effect on investment 
intention. There is still inconsistency between this research result and previous research, the next 
research should analyze others variables that might affect stock invest intention. 
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PENDAHULUAN 
Investasi merupakan salah satu pendorong perekonomian Indonesia. Terdapat 
beberapa jenis investasi yang umumnya dilakukan oleh investor Indonesia yaitu properti, 
emas, obligasi, saham dan reksadana. Dalam sebuah survei yang dilakukan Schroders 
Investment Management menunjukkan bahwa saham dan obligasi menjadi salah satu 
instrumen investasi yang paling diminati oleh investor Indonesia sebesar 21%, properti 21%, 
investasi bisnis sendiri 19%, dana pensiun sebesar 14%, tabungan bank sebesar 13% dan 
sisanya adalah barang-barang berharga seperti emas. Data tersebut berbanding terbalik 
dengan tingkat pemanfaatan pasar modal yang masih rendah jika dibandingkan dengan 
industri keuangan lainnya, untuk itu diperlukan strategi khusus yang dapat lebih mendorong 
niat masyarakat untuk berinvestasi saham. BEI menyelenggarakan kampanye Yuk Nabung 
Saham untuk meningkatkan jumlah investor. Kampanye ini diluncurkan oleh BEI guna 
mengarahkan kebiasaan masyarakat yang sebelumnya saving society ke invest society. Namun 
kampanye ini belum dapat menjadikan pasar modal sebagai pilihan utama masyarakat dalam 
berinvestasi (Bursa Efek Indonesia, 2017). Indeks berikut ini adalah hasil survei tentang literasi 
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dan inklusi jasa keuangan Indonesia. Data menunjukkan jika tingkat pengetahuan masyarakat 
terhadap saham adalah sebesar 4,40% sedangkan tingkat utilitas produk pasar modal adalah 
sebesar 1,25%, angka tersebut relatif kecil jika dibandingkan dengan industri keuangan lainnya 
(Indonesia Bursa Efek, 2017).  
 
 
Gambar 1 
Indeks Literasi dan Inklusi Keuangan - Sektoral 
Sumber: (Otoritas Jasa Keuangan, 2016) 
 
Engel & Miniard (1994) menjelaskan niat seseorang dapat dipengaruhi oleh stimulus 
yang diberikan oleh pemasar. Stimulus ini merupakan keseluruhan aktivitas pemasaran untuk 
memengaruhi niat seseorang  dalam berperilaku. Berbagai cara dilakukan perusahaan untuk 
memberikan stimulus kepada target pasar, salah satunya adalah dengan melaksanakan 
konsep pemasaran holistik. Konsep pemasaran holistik didasarkan atas pengembangan 
desain, pengimplementasian program pemasaran, proses, dan aktivitas-aktivitas yang 
menyadari keluasan dan sifat saling ketergantungan (Kotler & Keller, 2016).  Kampanye social 
marketing adalah model bisnis dalam pemasaran holistik yang merupakan aplikasi dari prinsip 
dan alat-alat pemasaran untuk mencapai tujuan sosial yang diinginkan yaitu dapat bermanfaat 
kepada masyarakat. Ide, gagasan, atau pembentukan perilaku baru merupakan produk yang 
dipasarakan dalam social marketing atau sesuatu yang bermanfaat bagi masyarakat (Donovan 
& Henley, 2010). 
Beberapa ahli telah menjelaskan hubungan kampanye social marketing terhadap sikap, 
norma subjektif dan niat. Sikap dan norma subjektif merupakan pembentuk niat perilaku 
seseorang dalam Theory of Reasoned Action (TRA). Model ini memperkirakan niat berperilaku 
dengan menyatukan sikap dan norma subyektif kedalam sebuah model. Teori ini merupakan 
awal terbentuknya Theory of Planned Behavior (TPB) yang menambahkan kontrol perilaku 
sebagai salah satu variabel untuk memprediksi niat. Baik TRA dan TPB telah banyak digunakan 
dalam berbagai penelitian perilaku konsumen, namun Donovan & Henley (2010) 
menyebutkan bahwa TRA merupakan model terbaik untuk memprediksikan niat berperilaku 
dan menguraikan hubungan antara komponen model TRA dengan kampanye social marketing.  
Selanjutnya Donovan & Henley (2010) menguraikan bahwa kampanye social marketing 
dapat memengaruhi norma subyektif maupun sikap. Sikap yang positif terhadap produk dan 
perusahaan dapat dibangun oleh kampanye social marketing. Selanjutnya individu kerapkali 
merasakan tekanan sosial serta cenderung mengikuti perilaku kelompok atau seseorang yang 
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terpengaruh pesan dari program kampanye social marketing. Kemudian kampanye social 
marketing pada dasarnya berfokus pada memunculkan niat atas perilaku tertentu dan 
membawa perubahan perilaku (Donovan, 2010). Selain itu Ajzen (2005) menyatakan bahwa 
sikap dan norma subjektif dalam model TRA dapat memengaruhi niat berperilaku khususnya 
niat dalam berinvestasi saham.  
Lee (2009) mengatakan jika sikap berpengaruh positif dengan niat investor untuk 
berinvestasi, namun Huang (2010) menyatakan bahwa sikap tidak berpengaruh terhadap niat. 
Citra & Rahmat (2015) menemukan bahwa norma subyektif berpengaruh positif terhadap niat 
seseorang untuk berinvestasi saham. Berbeda dengan penelitian Shanmugham (2012) dan 
David (2014) yang menemukan bahwa norma subyektif tidak berpengaruh signifikan terhadap 
niat untuk berinvestasi. Ini terjadi karena peranan sikap yang sangat kuat dapat 
menyembunyikan kekuatan norma subyektif. Dalam hal ini sikap tidak hanya berpengaruh 
terhadap niat tapi juga perilaku secara langsung. 
Tujuan penelitian ini adalah untuk membahas pengaruh kampanye social marketing 
terhadap sikap dan norma subyektif, serta membahas pengaruh sikap dan norma subjektif 
terhadap niat dalam berinvestasi saham. Teori TRA telah banyak diteliti untuk 
memprediksikan perilaku konsumen.  
 
TINJAUAN PUSTAKA 
Kampanye Social Marketing 
Menurut Donovan (2010) kampanye social marketing merupakan aplikasi dari prinsip 
dan alat-alat pemasaran guna mencapai tujuan sosial yang diharapkan yaitu dapat bermanfaat 
kepada masyarakat. Produk sosial atau sesuatu yang bermanfaat bagi masyarakat seperti 
menyebarkan ide, gagasan, atau membentuk perilaku baru adalah produk yang dipasarkan 
dalam social marketing. Menurut Sampogna & Evans (2017) dan Purba (2012) kampanye 
social marketing merupakan proses dan teknik untuk memengaruhi perilaku target audien 
dan bermanfaat bagi masyarakat. Kampanye social marketing akan mendorong masyarakat 
berfikir bahwa ide yang ditawarkan merupakan solusi yang terbaik dan membantu masyarakat 
dalam merubah perilakunya saham (Can, 2016; Lestari & Gaffar, 2014). Hal ini akan 
memunculkan keyakinan dan niat masyarakat terhadap gagasan yang disampaikan.  
 
Sikap 
Menurut Ajzen (2005) sikap adalah sejauh mana individu mendapatkan keuntungan 
atau tidak dari penilaian serta evaluasi mengenai tindakan yang dilakukan. Ketika sikap 
terbentuk, kemudian ini akan tersimpan di dalam ingatan jangka panjang konsumen dan 
dapat diingat kembali pada saat yang tepat untuk membantu seseorang dalam menghadapi 
suatu masalah (David & Rundle-Thiele, 2015; Yazdanpanah & Forouzani, 2015). Sikap adalah 
kecenderungan yang dipelajari dalam berperilaku dengan cara yang menyenangkan atau tidak 
menyenangkan terhadap sebuah objek tertentu (David, 2014; dan Osman, 2016). 
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Norma Subyektif 
Variabel kedua dari TRA adalah norma subyektif. Norma subyektif merupakan persepsi 
harapan seseorang atau kelompok yang dianggap penting oleh individu, pengaruh tekanan 
dari lingkungan sosial akan meningkat jika terdapat sebuah penghargaan atau hukuman yang 
diberikan kelompok referen atas perilaku tertentu (Ramayah, Rouibah, Gopi, & John, 2009; 
dan Shih, 2004). Menurut Ajzen (2005) norma subjektif adalah tingkatan perasaan atau 
motivasi yang dimiliki seseorang untuk mengikuti pandangan orang lain terhadap tindakan 
yang akan dilakukannya (kepercayaan normatif). Norma subyektif adalah persepsi konsumen 
mengenai apa yang mereka anggap bahwa orang lain ingin agar mereka melakukan sebuah 
tindakan. Keyakinan normatif individu berkaitan dengan melakukan apa yang orang lain ingin 
lakukan serta motivasi untuk mengikuti harapan orang disekitarnya (Peter & Olson, 2014). 
 
Niat Berinvestasi 
Niat berinvestasi adalah keinginan individu terhadap kemungkinan melakukan investasi 
(Faure, 2013). Niat berinvestasi tersebut dipengaruhi oleh beberapa hal baik dari dalam diri 
maupun lingkungan investor. David (2014) menyatakan bahwa niat berinvestasi adalah 
rencana investor untuk melakukan investasi dalam beberapa waktu kedepan. Niat berperilaku 
merupakan keinginan seseorang untuk melakukan suatu perilaku guna memperoleh atau 
menggunakan produk dan jasa, sehingga seseorang dapat membentuk keinginan untuk 
mencari dan mengonsumsi produk yang diinginkan (David & Rundle, 2018). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 2 
 Rerangka Konseptual 
 
Pengembangan Hipotesis 
Kampaye social marketing dapat membangun sikap yang positif terhadap produk dan 
perusahaan (Donovan & Henley, 2010). Salah satu tujuan organisasi melakukan kampanye 
social marketing adalah untuk membangun sikap kelompok yang menjadi target sasaran. 
Sikap ini dapat terbentuk melalui berbagai program yang dibuat dalam kampanye tersebut 
seperti penyampaian ide atau nilai dan penciptaan produk fisik guna mendukung keberhasilan 
kampanye (Hornik & Yanovitzky, 2003). Slater (2014) menemukan bahwa kampanye social 
marketing berpengaruh positif terhadap sikap. Pesan atau ide yang disampaikan dalam 
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kampanye memengaruhi sikap individu terhadap produk maupun organisasi. Selajutnya 
Kubacki, Rundle-thiele, Pang, & Buyucek (2015) menyatakan jika social marketing 
berpengaruh positif terhadap sikap dan perubahan perilaku dalam jangka panjang. Ini 
menandakan bahwa sebelum mengubah perilaku tertentu, kampanye social marketing 
terlebih dahulu menciptakan sikap seseorang terhadap produk atau perilaku tertentu. 
H1: Kampanye social marketing berpengaruh positif terhadap sikap. 
 
Selain memengaruhi sikap (Donovan & Henley, 2010) menyatakan kampanye social 
marketing memengaruhi norma subjektif. Individu kerapkali merasakan tekanan sosial dan 
mengikuti pandangan masyarakat terhadap suatu perilaku seseorang yang terpengaruh nilai/ 
ide dari program kampanye social marketing. Teori ini didukung oleh (Hornik & Yanovitzky, 
2003) yang menjelaskan bahwa kampanye social marketing memungkinkan seseorang untuk 
berpikir bahwa ia harus mengikuti atau tidak mengikuti perilaku yang dilakukan oleh 
kelompok acuannya. Kampanye social marketing berpengaruh positif terhadap norma 
subyektif. Kelompok individu yang terpapar program kampanye seringkali memberikan 
tekanan sosial kepada orang lain untuk melakukan atau tidak melakukan sesuatu (Slater, 
2014) 
H2: Kampanye social marketing berpengaruh positif terhadap norma subyektif  
 
Sikap adalah salah satu hal yang dapat memengaruhi niat berperilaku. Sikap adalah 
kepercayaan bahwa tindakan yang dikerjakan dapat bermanfaat bagi individu tersebut dan 
juga merupakan evaluasi terhadap hasil yang telah diperoleh, sehingga hal itu mendorong 
terbentuknya niat berperilaku (Ajzen, 2005). Teori ini didukung oleh penelitian Lee (2009)  
yang menyatakan bahwa sikap berpengaruh positif terhadap niat investor untuk berinvestasi, 
sikap yang positif tersebut terhadap berinvestasi saham mendorong individu untuk 
berinvestasi. Penelitian yang dilakukan Ramayah et al., (2009) menemukan bahwa sikap 
berpengaruh positif terhadap niat investor untuk berinvestassi. Berbeda dengan hasil 
penelitian (Huang, 2010) yang menyatakan bahwa sikap tidak berpengaruh terhadap niat. Hal 
tersebut terjadi karena sikap baik terhadap produk yang terbentuk melalui proses pemasaran 
bertentangan dengan sikap berhati-hati konsumen dalam menggunakan sebuah produk, maka 
dari itu sikap yang baik belum tentu berpegaruh terhadap niat. 
H3: Sikap berpengaruh positif terhadap niat berinvestasi saham. 
 
Norma subyektif merupakan hal yang dapat memengaruhi niat berperilaku. Individu 
akan merasa bahwa kelompok tertentu menginginkan untuk melakukan atau tidak melakukan 
sebuah perilaku (Ajzen, 2005). Teori ini didukung oleh penelitian (Citra & Rahmat, 2015) yang 
menemukan bahwa norma subyektif berpengaruh positif terhadap niat seseorang untuk 
berinvestasi saham. Individu terpengaruh oleh kelompok acuan yang dijadikan referensi untuk 
melakukan investasi saham. Amin (2017) juga menyatakan bahwa norma subjektif 
berpengaruh positif terhadap niat berinvestasi saham. Kelompok referensi yang memberikan 
tekanan sosial menguatkan keyakinan individu untuk berinvestasi saham. 
H4: Norma Subjektif berpengaruh positif terhadap niat berinvestasi saham 
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Kampanye social marketing pada dasarnya berfokus pada memunculkan niat atas 
perilaku tertentu dan membawa perubahan perilaku (Donovan & Henley, 2010). Teori 
tersebut didukung oleh penelitian Lee (2012) yang menemukan bahwa kampanye social 
marketing dapat memengaruhi niat seseorang dalam berinvestasi saham. Nilai atau ide yang 
disampaikan oleh kampanye memengaruhi niat seseorang untuk berinvestasi saham. 
Penelitian Purba (2012) juga mengungkapkan bahwa kampanye social marketing berpengaruh 
positif signifikan terhadap perubahan perilaku konsumen. Kampanye social marketing 
meyakinkan target sasaran bahwa perilaku baru yang ditawarkan lebih bermanfaat dan 
mendorong masyarakat untuk mengubah perilakunya. 
H5: Kampanye social marketing berpengaruh positif terhadap  niat berinvestasi saham 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan rancangan riset konklusif yang bertujuan untuk menguji 
hipotesis (Maholtra, 2009). Penelitian dilakukan pada mahasiswa di Fakultas Ekonomi 
Universitas Negeri Surabaya dengan penentuan sampel menggunakan teknik quota sampling 
dengan jumlah responden yang berhasil didapatkan 110 orang. Data yang terkumpul dianalisis 
dengan menggunakan model persamaan struktural.  
Data diperoleh dengan angket online yang menggunakan skala likert 7 poin. Skala likert 
7 poin digunakan agar meningkatkan diferensiasi poin, sehingga pemilihan kategori jawaban 
dalam kuesioner menjadi lebih spesifik, ini akan menghasilkan uji validitas dan reliabilitas yang 
baik (Budiaji, 2013). Berdasarkan jenis kelamin, 18 responden adalah laki-laki dan 92 
responden adalah perempuan, kemudian dari kriteria jurusan mahasiswa, 46 responden 
adalah mahasiswa jurusan Pendidikan Ekonomi, 31 responden adalah mahasiswa Manajemen, 
22 responden adalah mahasiswa Akuntansi dan 11 responden adalah mahasiswa Ilmu 
Ekonomi, sedangakan berdasarkan kriteria sumber informasi mengetahui kampanye Yuk 
Nabung Saham dapat disimpulkan bahwa 48 mahasiswa mengenal dari media sosial, 37 
mahasiswa mengenal dari galeri investasi, 14 mahasiswa mengenal dari dosen, 7 mahasiswa 
mengenal dari media elektronik/ cetak, dan 4 mahasiswa mengenal dari sahabat/ teman. 
Penelitian ini menerapkan Theory of Reasoned Action yang terdapat komponen untuk 
membentuk variabel di dalamnya. Nilai sikap didapat dari hasil perkalian antara evaluasi hasil 
dan kepercayaan, sedangkan nilai norma subyektif didapat dengan mengalikan motivasi untuk 
mematuhi dan kepercayaan normatif. Berikut ini adalah formulasi sikap dan norma subyektif 
menurut (Ajzen, 2005): 
Ab = � biei𝑛𝑛
𝑖𝑖=1
 
keterangan: 
Ab  = sikap pelaksanaan perilaku 
Bi    = kekuatan kepercayaan jika tindakan memiliki ciri i 
Ei    = evaluasi terhadap ciri i 
N    = jumlah kepercayaan mengenai obyek 
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SN = �NBj MCj𝑚𝑚
𝑗𝑗=1
 
 
keterangan: 
SN   = Norma subyektif 
NBj  = Keyakinan normatif 
MCj = Motivasi untuk menuruti pengaruh referen j 
n      = Banyaknya kelompok referen  
Sebelum data dianalisis perlu dilakukan uji validitas dan reliabilitas instrumen yang 
digunakan. Pengujian validitas diterapkan pada setiap pernyataan dan harus memiliki nilai r-
hitung > 0,30 untuk dinyatakan valid. Langkah selanjutnya adalah melakukan uji raliabilitas. 
Instrumen penelitian dikatakan reliabel jika dapat dipakai beberapa kali untuk mengukur 
obyek serupa akan didapatkan hasil yang sama. Angket dikatakan reliabel jika memiliki nilai 
cronbach’s alpha > 0,7 (Sugiyono, 2017). 
Tabel 1 
Hasil Uji Validitas 
Variabel Rhitung  Croncbach’s 
Alpha 
Keterangan 
Kampanye social marketing (X) 
Menginformasikan investasi 
Mengedukasi cara investasi 
Mengedukasi jual beli saham 
Menginformasikan risiko 
 
0,81 
0,83 
0,88 
0,83 
  
 
0,85 
 
 
 
Valid dan 
Reliabel 
Belief (Z1.1) 
Lebih menguntungkan (1) 
Investasi yang tepat (2) 
Kegiatan menyenangkan (3) 
Membuat lebih bijak (4) 
Outcome evaluation (Z1.2) 
Evaluasi terhadap belief 1 
Evaluasi terhadap belief 2 
Evaluasi terhadap belief 3 
Evaluasi terhadap belief 4 
 
0,86 
0,88 
0,91 
0,84 
 
0,90 
0,94 
0,91 
0,87 
  
 
0,90 
 
 
 
 
 
0,92 
 
 
 
 
 
Valid dan 
Reliabel 
Normative belief (Z2.1) 
Saran teman 
Saran dosen/ pengajar 
Saran saudara 
Motivation to comply (Z2.2) 
Termotivasi saran teman 
Termotivasi saran dosen 
Termotivasi saran saudara 
 
0,91 
0,92 
0,88 
 
0,96 
0,93 
0,91 
  
 
0,89 
 
 
 
0,92 
 
 
 
 
 
Valid dan 
Reliabel 
Niat berinvestasi (Y) 
Berencana berinvestasi 
 
0,97 
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Keinginan berinvestasi 
Berinvestasi segera mungkin 
0,94 
0,93 
0,94 Valid dan 
Reliabel 
Sumber: Hasil olah data (SPSS) 
 
Tabel di atas mengindikasikan bahwa semua item dalam angket mempunyai r-hitung 
lebih besar dari r-tabel maka dapat disimpulkan bahwa semua pernyataan valid. Hasil juga 
menunjukkan nilai croncbach’s alpha pada setiap variabel melebihi 0,70, yang artinya bahwa 
semua pernyataan bersifat reliabel. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN   
Data diolah dengan mengacu pada rumus teori tindakan beralasan untuk menentukan 
nilai sikap dan norma subyektif sepeti pada uraian sebelumnya. Tabel 4 menyajikan deskripsi 
empat variabel yang terdiri dari rata-rata dan simpangan baku. Variabel kampanye social 
marketing memiliki nilai rata-rata 5,55 yang artinya responden setuju jika kampanye 
pemasaran sosial yang dilakukan oleh BEI memberikan informasi dan edukasi kepada 
masyarakat tentang saham dan pasar modal. Variabel sikap memiliki nilai rata-rata 5,38 yang 
artinya responden setuju jika berinvestasi saham merupakan investasi yang tepat, 
menguntungkan, kegiatan yang menyenangkan dan membuatnya lebih bijak dalam mengelola 
keuangan. 
Tabel 2 
Deskripsi Variabel 
Variabel Jumlah item 
Rata-
rata 
Simpangan 
baku 
1. Kampanye social marketing 4 5,55 3,62 
2. Sikap 8 5,38 38,08 
3. Norma subyektif 6 5,00 27,87 
4. Niat berinvestasi 4 5,64 2,92 
Sumber: Hasil olah data (SPSS) 
 
Varibel norma subyektif memiliki nilai rata-rata 5,00 yang artinya responden cukup 
setuju untuk mengikuti saran kelompok acuan mereka seperti teman, dosen/ pengajar/ 
narasumber dan saudara. Kemudian niat berinvestasi memiliki nilai rata-rata sebesar 5,64 
yang artinya responden setuju untuk berinvestasi saham di Bursa Efek Indonesia dan memiliki 
rencana dalam waktu dekat untuk membuka rekening di pasar modal. Kemudian uji 
kesesuaian model struktural bertujuan untuk menguji kesesuaian model hipotesis dengan 
data empiris, berikut adalah uji kesesuaian untuk pengukuran model dan struktural model: 
 
Tabel 3 
Goodness of Fit Test Model  
Goodness-Fit-Index Nilai Nilai Rekomendasi Keterangan 
Chi-Square 37,93 Diharapkan kecil Baik 
Signifikansi 0,05 ≥0,05 Baik 
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RMSEA 0,05 ≤0,08 Baik 
CMIN/DF 1,40 ≤2,00 Baik 
GFI 0,87 ≥0,90 Marginal 
AGFI 0,89 ≥0,90 Marginal 
TLI 0,93 ≥0,95 Baik 
CF 0,94 ≥0,94 Baik 
Sumber: Hasil olah data (AMOS) 
 
Tabel 3 menunjukkan uji kesesuaian model bahwa nilai chi-square, signifikansi, RMSEA, 
CMIN/DF, TLI dan CF berada dalam rentang nilai yang diharapkan, sedangankan kriteria 
lainnya yaitu GFI dan AGFI berada pada daerah marginal, yang artinya nilai yang dihasilkan 
belum melebihi nilai kriteria, namun hasil nilai mendekati batas nilai yang direkomendasikan. 
Hal ini dapat disimpulkan bahwa nilai minimum telah terpenuhi dan model adalah fit. 
Selanjutnya dilakukan pengujian hipotesis dengan menggunakan persamaan struktural melalui 
program AMOS sebagai berikut: 
 
Tabel 4 
Uji Hipotesis 
Hubungan Estimate C.R. P Keputusan 
H1: Kampanye social marketing berpengaruh 
positif terhadap sikap 
5,59 6,40 0,00 
Didukung 
H2: Kampanye social marketing berpengaruh 
positif terhadap norma subyektif 
3,71 5,75 0,00 
Didukung 
H3: Sikap berpengaruh positif terhadap norma 
subjektif 
0,03 6,03 0,00 
Didukung 
H4: Norma subyektif berpengaruh positif 
terhadap niat berinvestasi 
0,03 3,93 0,00 
Didukung 
H5: Kampanye social marketing berpengaruh 
positif terhadap niat berinvestasi 
0,02 0,28 0,77 
Tidak 
didukung 
Sumber: Hasil olah data (AMOS) 
 
Nilai critical ratio digunakan untuk mengukur ada tidaknya pengaruh secara parsial 
(Hair, Anderson, Tatham, & Black, 2010). Nilai critical ratio pada hipotesis pertama adalah 
sebesar 6,40 > 2,00 dengan nilai probabilitas signifikansi (P) 0,00 (p ≤ 0,05) yang menjelaskan 
hubungan antara kampanye social marketing dengan sikap. Hasil tersebut menunjukkan 
bahwa kampanye social marketing mempunyai pengaruh signifikan terhadap sikap, maka 
hipotesis pertama diterima. Nilai critical ratio pada hipotesis kedua adalah sebesar 5,75 > 
2,00, dengan nilai probabilitas signifikansi (P) 0,00 (p ≤ 0,05) yang menjelaskan hubungan  
variabel kampanye social marketing terhadap norma subyektif. Hasil menunjukkan jika 
kampanye social marketing mempunyai pengaruh signifikan terhadap norma subjektif, maka 
hipotesis kedua diterima. 
Nilai critical ratio hipotesisaketiga adalahasebesar 6,03>2,00 dengan nilaiaprobabilitasa 
signifikansinya (P) 0,00 (p ≤ 0,05) yang menjelaskan hubungan variabel antara sikap dan niat 
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berinvestasi. Hasil menunjukkan jika variabelasikap mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
niat berinvestasi, maka hipotesisaketigaaditerima. Nilai critical ratio padaahipotesisakeempat 
adalahasebesar 3,9 > 2,00 dengan nilaiaprobabilitasasignifikansi (P) 0,00 (p ≤ 0,05) yang 
menjelaskan hubungan variabel norma subyektif dengan niat berinvestasi. Hasil menunjukkan 
jika variabel norma subyektif mempunyai pengaruh signifikan terhadap variabel niat 
berinvestasi, maka hipotesis keempat diterima. Nilai critical ratio hipotesis kelima sebesar 
0,28 < 2,00 dengan nilai probabilitas signifikansi (P) 0,75 (p ≥ 0,05) yang menjelaskan 
hubungan variabel kampanye social marketing dengan niat berinvestasi. Hasil menunjukkan 
jika variabel kampanye social marketing tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap niat 
berinvestasi, maka hipotesisakelimaaditolak.  
Penelitian ini membuktikan bahwa jikaasemakinabaikaprogramakampanyeasocial 
marketing yang diselenggarakn oleh BEI, makaasemakinabaik juga sikap mahasiswa terhadap 
perilaku investasi saham, dan disimpulkanabahwaakampanye social marketing memengaruhi 
sikap seseorang terhadap nilai/ ide yang disampaikan oleh programakampanyeasocial 
marketing. Hasil penelitian ini membuktikan teoriayangadikemukakanaoleh (Donovan & 
Henley, 2010) bahwa untukameningkatkan sikapayang positif terhadapaproduk atau 
perusahaannya, perusahaan dapat mendesain serta mengatur program kampanye social 
marketing. Oleh karena itu BursaaEfek Indonesia menyelenggarakan kampanyeaYukaNabung 
Saham untuk mensosialisasikan pasar modal kepada masyarakat yang selamaaini menggangap 
bahwaasaham adalah produk investasiayang sulit dilakukan dan mahal. Hasil penelitian 
sejalan dengan Hornik & Yanovitzky (2003) yang menyimpulkan bahwaakampanye social 
marketingaberpengaruhaterhadap sikap. Kemudian Slater (2014) jugaamenemukanajika 
kampanyeasocial marketing berpengaruhaterhadap sikap. Hasilapenelitian juga didukung 
David & Rundle (2018) yang menemukanabahwaakampanye social marketing berpengaruh 
positif terhadapasikap.  
Analisis berikutnya menyimpulkan bahwa jika semakinabaik programakampanyeasocial 
marketing yang diselenggrakan BEI, maka mahasiswa semakinamerasakan tekananasosial dari 
lingkungan sekitarnya dan akan segera menentukan pilihan untuk mengikuti atau tidak 
mengikuti perilaku tersebut. Penelitian ini membuktikan teori jika kampanyeasocial marketing 
memengaruhianorma subyektif karena lingkunganadan masyarakatamendorong individu 
untukamelakukan atauatidak melakukan sesuatu (Donovan & Henley, 2010). Seseorangaakan 
cenderungamengikuti apaayang dilakukan olehaorang di sekitarnya yang terpengaruh oleh 
ide/ nilai dalam sebuah kampanye social marketing. Kampanye social marketing merupakan 
sumberainformasiabagiakelompok yang dijadikan acuan oleh mahasiswa dalam memilih untuk 
berinvestasi saham. Kelompok referensi ini terpengaruh nilai/ ide kampanye social marketing 
seperti investasi saham penting untuk dilakukan dan risiko dalam berinvestasi saham dapat 
diminimalisir, selanjutnya pesan ini akan disampaikan kepada orang lain, sehingga individu 
cenderung mengikuti apa yang orang lain harapkan. Penelitian ini sejalan dengan apa yang 
ditemukan oleh Hornik & Yanovitzky (2003) yangamenyatakan bahwaakampanye social 
marketingaberpengaruh terhadap norma subyektif. Slater (2014) juga menyatakan jika 
kampanye social marketing berpengaruh terhadap norma subyektif. 
Penelitian ini juga membuktikan bahwa jikaasemakin baik sikap mahasiwa terhadap 
berinvestasiasaham, maka semakinatinggi pula niat mereka untukaberinvestasi saham.  
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Penelitian membuktikan teori yang dikemukakan Ajzen (2005)  sikap adalah salah satu hal 
yang memengaruhi niat berperilaku. Sikap adalah kepercayaan bahwa tindakan yang sedang 
dikerjakan dapat bermanfaat serta evaluasi terhadap hasil dari melakukan tindakan tersebut. 
Hal ini adalah hasil dari kepercayaan sehingga dapat memunculkan niat berperilaku. Hasil 
menemukan jika sikapamemengaruhianiat seseorang untuk berinvestasi saham di Bursa Efek 
Indonesia. Hasil penelitian mendukung Ramayah et al., (2009) yang menyatakan jika sikap 
berpengaruh positif terhadap niat berinvestasi saham. Kemudian hasilapenelitian juga 
mendukung Lee (2009) yang menemukan bahwaasikap berpengaruhapositif terhadap niat 
seseorang dalam berinvestasiasaham. Namun hasil berbeda dengan penelitian Huang (2010) 
yang menemukan jika sikap tidak memiliki pengaruh terhadap niat. Hal ini terjadi karena sikap 
baik terhadap produk yang muncul dari proses pemasaran bertolakbelakang dengan sikap 
berhati-hati konsumen dalam menggunakan produk tertentu.  
Analisis berikutnya membuktikan jikaaseseorang semakinamerasa mendapat tekanan 
sosial dan orang lainaberfikir bahwa ia harusaatau tidak harusamelakukanasesuatu, makaaniat 
untukaberinvestasi akan meningkat pula. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa norma 
subyektif berpengaruhaterhadap niat seseorang untuk berinvestasiasaham diaBEI. Hasil 
penelitian membuktikan teori yang dikemukakan (Ajzen, 2005) yang meyatakan norma 
subyektif dapat memengaruhi niat seseorang dalam berperilaku. Individu akan merasakan 
bahwa kelompok referen menginginkan ia untuk melakukanaatau tidakamelakukan perilaku 
tertentu. Kelompok tersebut adalah acuan bagi individu untukamengarahkan pada sebuah 
perilaku. Hasil penelitian sejalan dengan Amin (2017) menyatakan bahwa norma subyektif 
berpengaruhapositif terhadapaniat berinvestasi saham. Citra & Rahmat (2015) juga 
menyatakan bahwa norma subyektif berpengaruh positif dengan niataberinvestasi saham. 
Penelitian ini membuktikan bahwa jika semakin baik program kampanye Yuk Nabung 
Saham untuk mengenalkan pasar modal, maka akan meningkatkan niat mahasiswa untuk 
berinvestasi saham, walaupun presentasenya sangat kecil. Dengan hasil yang tidak 
berpengaruh tersebut maka tidak membuktikan teori yang dikemukakan oleh (Donovan & 
Henley, 2010) dimana kampanye social marketing pada dasarnya berfokus pada 
memunculkan niat atas perilaku tertentu dan membawa perubahan perilaku. Penelitian 
menemukan jika kampanyeasocial marketing tidak memiliki pengaruh terhadapaniat 
mahasiswaauntuk berinvestasi saham. Hal ini terjadi karena mayoritas respondenatidak hanya 
melihatakampanye Yuk Nabung Saham sebagaiamotivasi utama untuk berinvestasi saham, 
namunaada program yang melengkapi kampanyeatersebut sepertiapelatihan pasar modal di 
galeri investasi. Lee et al., (2012) menemukan jika kampanye social marketing mempuyai 
pengaruhapositif terhadap niat berinvestasiasaham. Kemudian Lestari & Gaffar (2014) juga 
menyatakan bahwa kampanye social marketing berhubungan positif terhadap pengambilan 
keputusan konsumen. Praktik sosial dan objek berwujud merupakan program pendukung yang 
dapat melengkapi program kampanye social marketing dalam memengaruhi niat seseorang 
untuk berperilaku. Praktik sosial ini berupa pelatihan investasi saham yang dapat lebih mudah 
dijangkau oleh masyarakat, sedangkan objek berwujud merupkan produk yang melengkapi 
kampanye social marketing seperti galeri investasi yang dimanfaatkan oleh masyarakat umum 
untuk mengenal dan belajar lebih jauh tentang produk saham. 
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Karakteristik responden dalam penelitian ini juga turut memengaruhi rendahnya 
pengaruhakampanye socialamarketing terhadap niataberinvestasi. Mayoritas mahasiswa 
mengetahui program kampanye YukaNabung Saham dari mediaasosial, ini mengakibatkan 
rendahnyaapengaruhakampanye social marketing dengan niataberinvestasi karena aktivitas 
kampanye yang diselenggarakan melalui media sosial hanya sebatas  tagline untuk mengajak 
masyarakat agar berinvestasiasaham serta pemberian  informasi singkat mengenai bagaimana 
memulaiainvestasi saham, padahalaberinvestasi saham membutuhkan pengetahuan serta 
ketrampilan khusus untuk memperoleh keuntungan. Mendukung pernyataan tersebut,  
Hornik & Yanovitzky (2003) dan Slater (2014) menyatakanabahwa agaraprogram kampanye 
socialamarketing dapat secara efektif memengaruhianiat dan perilaku, makaapemasar harus 
menciptakan sikap positif baik terhadap perusahaan atau produk serta pentingnya 
perencanaan program kampanye yang lebih gencar dan komprehensif guna memunculkan 
motivasi individu dalam mengikuti pandangan orang lain untuk berinvestasi saham.   
 
 SIMPULAN  
Berdasarkan model persamaan struktural yang telah dilakukan diperoleh hasil dimana 
terdapat pengaruh positif dan signifikan kampanye social marketing terhadap norma subjektif 
dan sikap mahasiswa dalam berinvestasi saham. Terdapat pengaruh positif dan signifikan 
sikap dan norma subjektif terhadap niat berinvestasi pada mahasiswa. Namun tidak ada 
pengaruh signifikan kampanye social marketing terhadap niat berinvestasi pada mahasiswa. 
Hasil tersebut tidak membuktikan teori yang dikemukakan oleh Donovan & Henley (2010) 
bahwa kampanye social marketing pada dasarnya berfokus pada memunculkan niat atas 
perilaku tertentu dan membawa perubahan perilaku. Artinya diperlukan program pendukung 
yang dijalankan bersama dengan kampanye social marketing. 
 
IMPLIKASI  
Berdasarkan hasil kesimpulan di atas, terdapat beberapa masukan untuk menarik minat 
masyarakat guna menggunakan pasar modal sebagai pilihan investasi yaitu diperlukan  proses 
kampanye social marketing dalam bentuk sosialiasasi dan pelatihan pasar modal, hal ini 
dimaksudkan untuk mengenalkan saham kepada masyarakat lebih jauh. BEI juga harus 
memberikan fasilitas yang memadai guna memudahkan calon investor untuk memulai 
investasi. Fasilitas ini seperti Galeri Investasi yang menjadi tempat awal calon investor untuk 
membuka rekening dan belajar bertransaksi saham, termasuk fasilitas chartboard simulasi 
sebagai demo untuk melakukan investasi. Sekaligus disediakan fasilitas interaktif chatroom 
bilamana calon investor mengalami kesulitan dapat bertanya secara realtime.  
 
KETERBATASAN DAN SARAN  
Keterbatasan penelitian ini adalah penelitian hanya dilakukan pada mahasiswa Fakultas 
Ekonomi Universitas Negeri Surabaya sehingga hasil yang diperoleh kurang dapat menyeluruh 
untuk mendapatkan jawaban karena kemungkinan terjadi perbedaan karakteristik di tiap 
wilayah. Peneliti selanjutnya disarankan untuk tidak membatasi lokasi penelitian pada satu 
Efektivitas Kampanye Social Marketing Yuk Nabung Saham dan Theory Of Reasoned  
Action Untuk Memprediksi Niat Berinvestasi Saham                         245 
perguruan tinggi atau wilayah tertentu, agar diperoleh hasil yang lebih relevan. Responden 
dalam penelitian ini adalah mahasiswa, sehingga belum didapatkan hasil tentang gambaran 
kampanye Yuk Nabung Saham pada karakteristik pekerjaan responden lainnya. Sehingga 
disarankan bagi peneliti selanjutnya untuk meneliti responden dengan berbagai latar belakang 
profesi agar diperoleh hasil yang lebih akurat. Terakhir adalah penelitian selanjutnya dapat 
menggunakkan variabel lain seperti pengetahuan yang dapat memengaruhi niat berinvestasi 
saham (Malik, 2017; dan Satti, 2015). 
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